











































































する役割を担っている（例えば，Shleifer and Vishny 1997）。銀行と企業との
間には，貸出前後に，情報の非対称性と利益相反の問題が生じる（例えば，










































































































































































































































































































































































り（例えば，Uchida and Nakagawa 2007），そのため，銀行借入の依存度が高
い企業ほど，パフォーマンスが悪化したとされる（例えば，Kang and Stulz 

















































































る（Wilson 1986; Rayburn 1986; Bowen et al. 1987; 河 2001）。企業の機会主義
的な行動は，キャッシュフローの配分情報であるアクルーアルズへの影響を通
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な（2 way cluster-robust）標準誤差に基づいて計算する（Cameron et al. 
2011）。
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つことが知られている（例えば，Guay et al. 1996; Healy 1996; Dechow et al. 






るとする規模仮説（Watts and Zimmerman 1986, 訳書 : 261-264）がよく知ら
れている。しかしその一方で，規模が大きな企業ほど経営の安定性は高く将来
の経営状況が予測しやすいため，アクルーアルズにおける見積もり誤差が小さ


















































Salesit 売上高 売上高  期中平均総資産
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MBOwnit メインバンクの所有比率 メインバンク持株数  普通株発行済株式数
ROAit
総資本事業利益率：









































（1）決算月数が12カ月未満の OBS （－　 1,754企業－年
（2）メインバンクデータが利用できない OBS （－　15,930企業－年
（3） 産業・年度別クロスセクションで裁量的アクルーア























変数名 平均値 標準偏差 Q1 中央値 Q3
MJonesit 0.037 0.037 0.012 0.026 0.048
CFMJonesit 0.031 0.031 0.010 0.021 0.040
MBDebtit 0.191 0.177 0.026 0.164 0.294
MBOwnit 0.032 0.018 0.018 0.038 0.048
ROAit 0.043 0.050 0.015 0.036 0.067
Sizeit 24.489 1.366 23.574 24.380 25.309
Levit 0.567 0.213 0.415 0.578 0.735
Lossit 0.152 0.359 0.000 0.000 0.000
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図表５．MBDebt と MBOwn の年度別分布
期間 年度１ N
Levit MBDebt MBOwn
平均 標準偏差 平均 標準偏差 平均 標準偏差
（1）行政指導期
1981 1,280 0.712 0.170 0.203 0.152 0.039 0.021
1982 1,309 0.699 0.177 0.205 0.152 0.039 0.020
1983 1,331 0.690 0.181 0.202 0.153 0.039 0.020
1984 1,379 0.686 0.182 0.203 0.159 0.039 0.019
1985 1,436 0.666 0.186 0.200 0.157 0.039 0.019
1986 1,500 0.657 0.191 0.193 0.162 0.039 0.017
1987 1,429 0.654 0.188 0.185 0.158 0.037 0.015
1988 1,349 0.645 0.184 0.179 0.155 0.037 0.015
1989 1,387 0.615 0.184 0.170 0.157 0.036 0.015
小計 12,400 0.669 0.185 0.193 0.157 0.038 0.018
（2）段階適用期
1990 1,510 0.606 0.187 0.169 0.157 0.037 0.015
1991 1,665 0.606 0.189 0.165 0.157 0.038 0.015
小計 3,175 0.606 0.188 0.167 0.157 0.038 0.015
（3）限定適用期
1992 1,736 0.601 0.194 0.165 0.154 0.038 0.015
1993 1,788 0.590 0.198 0.164 0.152 0.038 0.015
1994 1,835 0.585 0.199 0.164 0.153 0.038 0.015
1995 2,057 0.579 0.200 0.179 0.160 0.037 0.015
1996 2,210 0.568 0.203 0.189 0.164 0.036 0.015
1997 2,249 0.562 0.208 0.201 0.174 0.036 0.015
小計 11,875 0.580 0.201 0.178 0.161 0.037 0.015
（4）枠組強化期
1998 2,267 0.556 0.214 0.209 0.172 0.036 0.015
1999 2,283 0.547 0.213 0.200 0.177 0.035 0.016
2000 2,334 0.550 0.212 0.206 0.183 0.033 0.016
小計 6,884 0.551 0.213 0.205 0.178 0.035 0.016
（5）枠組定着期
2001 2,351 0.535 0.218 0.209 0.189 0.032 0.017
2002 2,366 0.528 0.220 0.214 0.199 0.029 0.018
2003 2,314 0.514 0.212 0.200 0.196 0.026 0.018
2004 2,356 0.500 0.211 0.190 0.195 0.024 0.018
2005 2,385 0.489 0.205 0.191 0.199 0.023 0.018
2006 2,439 0.489 0.206 0.194 0.201 0.022 0.018
2007 2,408 0.486 0.209 0.189 0.202 0.022 0.018
2008 2,362 0.485 0.219 0.193 0.200 0.022 0.018
2009 2,344 0.477 0.215 0.191 0.199 0.022 0.018
小計 21,325 0.500 0.213 0.197 0.198 0.025 0.018




















1 2 3 4 5 6 7 8
1　MJonesit 0.784** 0.045** -0.135** -0.017** -0.137** 0.041** 0.095**
2　CFMJonesit 0.717** 0.043** -0.152** -0.008 -0.144** 0.028** 0.094**
3　MBDebtit 0.040** 0.039** 0.088** -0.145** -0.291** 0.214** 0.101**
4　MBOwnit -0.090** -0.107** 0.124** -0.163** 0.144** 0.170** -0.009*
5　ROAit -0.015** -0.018** -0.194** -0.150** -0.042** -0.397** -0.480**
6　Sizeit -0.122** -0.127** -0.272** 0.112** -0.041** 0.130** -0.077**
7　Levit 0.041** 0.036** 0.294** 0.163** -0.433** 0.109** 0.132**







用いた分析結果を Model１から Model３と表現している。MBDebt の係数は，

























この図表では，MBDebt と MBOwn をともに説明変数として用いた結果のみ
を示している。また，MJones を被説明変数とした推定結果をパネル A，CFM-
Jones を被説明変数とした推定結果をパネル B としている。














































































































Adj.R2 0.030 0.044 0.044 0.031 0.049 0.049
** １％水準で有意，* ５％水準で有意
t 値は，企業と年度のクラスタリングに対して頑健な（2 way cluster-robust）標準誤差に基づいて計算している
（Cameron et al. 2011）。
193メインバンク関係が財務報告の質に及ぼす影響
493










　また，（5）枠組定着期における MBDebt の係数は，パネル A で 0.006（t










　このほか，（2）段階適用期における MBDebt の係数は，パネル A で0.009（t
1.858），パネル B で0.006（t1.602）であり，有意ではない正の値を示して































































































































































































Adj.R2 0.018 0.031 0.035 0.053 0.065
** １％水準で有意，* ５％水準で有意
t 値は，企業と年度のクラスタリングに対して頑健な（2 way cluster-robust）標準誤差に基づいて計算している











































































































































































Adj.R2 0.031 0.048 0.048 0.032 0.053 0.053
** １％水準で有意，* ５％水準で有意
t 値は，企業と年度のクラスタリングに対して頑健な（2 way cluster-robust）標準誤差に基づいて計算している



















　（5）枠組定着期における MBDebt の係数は，パネル A で 0.004（t






































































































































































































Adj.R2 0.020 0.041 0.041 0.059 0.067
** １％水準で有意，* ５％水準で有意
t 値は，企業と年度のクラスタリングに対して頑健な（2 way cluster-robust）標準誤差に基づいて計算している














ら（5）枠組定着期の順に，パネル A では 0.113（t5.790），0.197（t
4.112），0.217（t8.336），0.327（t8.839），0.318（t17.383），パネ



































　以上より本研究では，Francis et al.（2005）や Baxter and Cotter（2009）
にしたがい，年度別・産業別クロスセクションで以下の（4）式を推定した際の
残差の絶対値 DD1it をアクルーアルズの質の尺度，ひいては財務報告の質の尺
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Adj.R2 0.069 0.081 0.081 0.072 0.084 0.084
** １％水準で有意，* ５％水準で有意
t 値は，企業と年度のクラスタリングに対して頑健な（2 way cluster-robust）標準誤差に基づいて計算している





は Lev を除き１％水準で有意であり，係数の符号も，ROA を除いて全て期待
通りであった。
　図表12では，図表８と同様に期間別の分析を行った結果を示している。この
図表では，DD1it を被説明変数とした推定結果をパネル A，DD2it を被説明変
数とした推定結果をパネル B としている。（1）行政指導期における MBDebt
































　（5）枠組定着期における MBDebt の係数は，パネル A で 0.002（t













































































































































































































Adj.R2 0.067 0.067 0.091 0.059 0.080
** １％水準で有意，* ５％水準で有意
t 値は，企業と年度のクラスタリングに対して頑健な（2 way cluster-robust）標準誤差に基づいて計算している





　このほか，（2）段階適用期における MBDebt の係数は，パネル A で0.004（t
2.136），パネル B で0.001（t0.755）である。また，（4）枠組強化期におけ






ら（5）枠組定着期の順に，パネル A では 0.034（t4.226），0.051（t
2.642），0.075（t7.695），0.082（t5.055），0.135（t16.049），パネ
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